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論文内容の要旨
本論文の目的は、最近における公債に関する問題を解明することである。とりわけ、中心は、ストック
としての累積公債による負担とその影響について分析することにある O 従来の公債論が一度限りの公債発
行を前提にして公債による負担を分析することに関心が置かれてきたのに対して、公債問題に新しい論点
を提示しようとするものである。
本論文の特徴は、累計公債に関する問題を分析する方法にある。まず第1に、分析はストックとしての
累積公債に関する数量分析が中心となっていることである。第2に、分析はフロー分析に加えて負債とし
てのストック分析が中心となっている。ストックとしての累積公債が分析対象となるならば、他方でストッ
クとしての公的資産(有形資産、金融資産)との関係が重要であるからである。第3に、具体的な分析にお
いて新SNAに基づく分析を採用している。新SNAは国際的な統一基準による分析であるため、累積公債
の国際比較分析を統一基準の下で行うことが可能となるからである。
本論文の構成は、 I部公債の理論分析、 E部公債のストック分析、 E部政府部門のストック分析
の3部から構成されているo 1部は、累積公債とフローの経済変数(公債発行、利払い・償還、国民所得、
所得配分など)の関係について理論分析を行っている。 E部は、累積公債とストックの経済変数(その他の
負債、金融資産としての公債残高、その他の金融資産、有形資産、正味資産など)との関係についてストッ
ク分析を行っている。 m部は、政府部門のストック分析である O 累積公債の存在が政府部門においてどの
ような影響を及ぼすようになっているのかを分析した。とりわけ、政府部門間の財政関係のあり方に大き
な変化が生じていることを明らかにした。また、物価水準の変化を含む調整勘定を通じて、ストックとし
ての累積公債の負担がどのように変化してきたのかについても分析を行っている。
以上、本論文における分析内容は、問題および分析方法とも従来の財政学における公債分析とは異なる
ものとなっている。とくに、負債としての公債を公的資産と対比して分析するストック分析は、従来の我
が国の財政学にはなかった新しい分析である O その結果、従来議論されていなかった重要な問題について
いくつかの結論を得ることができた。しかし、財政学において貸借対照表を用いた分析は、最近一般的に
試みられるようになったばかりである。したがって、本論文の方法および結論は理論面でも実証面でも今
後さらなる検討が必要である O
論文審査の結果の要旨
学位申請論文は三部から構成されている O 第 1部は「公債の理論分析」であり、第2部は貸借対照表を
用いた公債のストック分析である。また第3部は資本調達勘定から見た実質利得および損失の分析であるO
公債の理論分析の中心課題は公債負担というものがどういうものであるかを明らかにし、公債負担がどの
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ような所得階層(賃金所得階級or利潤所得階級)に帰着するのかという点にある。
理論編におけるテーマは二つあり、一つはケインズの命題を論証することであり、もう一つはドーマー
の命題を検証することであるO 戦時公債の累積についてのケインズの命題「利潤所得階級は戦時公債の保
有によって未来の生産に対する請求権をもつが、賃金所得階級は現時点における消費の権利を失うばかり
か、未来の消費に対する権利をも手に入れていない」を定式化によって論証しようとしている。その際、
モディリアーニによって主張された「利子率の上昇による民間投資の減少という公債負担が生じる」とい
う見解はインフレなき完全雇用の維持という命題に依存するものであり、物価上昇を通じて労働者と利潤
獲得者の所得シェアを変化させ、民間消費を減少させるという公債負担の帰属関係を主張するケインズ自
身に対する批判になっていないことを明らかにしている。モディリアーニの批判はラーナーに対するもの
であるとの結論を得ている。
ドーマーの公債負担に関する命題は「利子率が一定ならば、利子負担としての<公債負担>は、国民所
得に対する国債発行割合および国民所得成長率によって決定され、一定値に収束し、国民所得成長率が高
ければ高いほど<公債負担>は軽くなる」というものであるが、定率償還制度を導入した場合にも成立す
ることを論証している。しかしながら、ドーマー・モデルを拡張し、国民所得成長率が一定という仮定を
外し、公債発行と国民所得成長率とを関連させ、公債調達資金の使途による成長率への影響を問題にする
なら、ドーマーの公債負担論がつねに成立するとは限らないことを明らかにしている。
また、ドーマーの命題に対して、国民所得に対する公債残高比率はどのような条件のもとで無限に増大
するのか、継続的な公債発行が民間の資本形成にどのような影響を及ぼすのか、定率償還を導入した場合
にはどのような修正が加えられるべきかについて論じている。カルドアのマクロ分配モデルを用いて、所
得税によって公債の利払いをする場合と公債償還する場合の賃金所得者と利潤所得者への負担帰着関係を
明らかにしたU.J.Schaaの基本モデルを拡張して、消費税によってそれらを行う場合について負担帰着関
係がどのように変わってくるかを分析している。利払いについて言えば、所得税による利払いは公債保有
分布のいかんにかかわらず、同一世代間の単なる所得移転にすぎないのに対して、消費課税による利払い
はその時々の条件如何によって負担帰着関係がさまざまに変化するという結論を得ている O 他方、公債償
還に関するかぎり、いずれの課税によっても賃金所得者と利潤所得者への負担帰着関係は公債保有分布の
状況と税率の高低という政治的条件および賃金所得者と利潤所得者の貯蓄性向という経済的条件によって
多様な帰着関係を示すことが明らかにされている O こうした論証はこれまでの研究をさらに発展したもの
であり、より現実に即した理論を構築したという点で貢献が認められる。
第I部が累積公債の元利償還に伴う負担帰着関係の分析という理論編だとすれば、第E部および第皿部
はわが国の公債累積の負担関係や資産価値の現況をB/S分析によって明らかにしたものであるo 貸借対照
表を用いた実証分析は理論的帰結を論証するために必要なものであり、多額の累積国債を抱えたアメリカ
において80年代後半から盛んに研究された。わが国では、新SNA基準によりB/S分析するという望月氏の
研究は先駆的なものであり、後継研究者の模範となる点で大きな貢献が認められる。望月氏の分析フレー
ムワークにおいては、公債により調達された資金が死重損失をもたらすものに使われるが、それとも資本
形成に使われるかは公債負担を論じる際に重要な意味をもつことになる。公債資金が有用な中間財として
のサービスを生産する資本形成に用いられるかぎり、生産効果をもつから、公債負担に関するドーマーの
命題「国民所得が一定の相対率で成長するならば、財政ないし国庫への負担は一定値に収束する」はつね
に成立するとはかぎらないことを論証した功績は大きし、。わが国の累積公債を正しく評価するためにはこ
うした分析はさらに発展されなければならなし'0
望月氏の研究成果はこうした役割を果たすことのできる内容であり、独創的であるO こうした研究はわ
が国において先駆的なものであり、巨額の政府債務を抱えるわが国において今後、ますます重要な研究に
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なってこよう。望月氏の論文はそうした研究に先鞭をつけたものであり、学会への貢献も多大であり、博
士の学位に十分値するものと判断する。
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